VINCI

coMPAss Addendum

Noviembre 2025

Corea del Sur: Stronger than ever!

Se favorece la posicidon en acciones surcoreanas:

e Estabilidad politica restablecida = Recuperacion confianza empresarialy consumidor
e Fuerteimpulso del sectortecnoldégico y manufacturero exportador

e Entradas persistentes de flujos

e Catalizadores de corto plazo: plan “Value-Up”, y alianzas corporativas

Coreadel Surse ha consolidado como uno de los mercados con mejor desempefo globalen 2025 (Tabla 1), reflejando un
notable repunte econdmico, una recuperacion politica y un renovado interés de los inversionistas internacionales. Tras un
2024 marcado por tensiones internasy un contexto geopolitico desafiante, el pais ha logrado reconstruirla confianzaen sus
instituciones, estabilizar su entorno politico y fortalecer su posicion como potencia tecnoldgicay manufacturera.

Tabla 1: Retornos (% USD)

Regién MTD Octubre 3m YTD 1y

MSCI ACWI 0.6 2.2 6.8 20.3 18.1
MSCI Emerging Markets 0.4 4.1 12.0 30.9 27.6
MSCI Asia Emergente 0.1 4.9 13.0 32.7 30.3
China 2.2 -3.9 11.6 36.3 35.0
ChinaA 0.2 0.3 13.2 24.3 17.9
India 1.0 4.4 4.8 3.7 2.0
Corea -1.4 21.9 31.1 84.3 68.1
Indonesia 1.6 4.0 1.0 2.0 -5.3
Taiwan -2.3 6.2 7.5 22.2 20.7
Tailandia -2.3 2.6 1.0 -4.1 -5.5
Malasia 2.6 0.1 5.6 5.6 7.7
Filipinas -3.8 0.1 -10.7 -7.2 -9.8

Fuente: Bloomberg. Datos a 12 de noviembre de 2025

Entorno politico y geopolitico mas estable

Afines de 2024, el presidente Yoon Suk-yeol decretd la ley marcial, desatando unacrisis politica en medio de acusaciones
de corrupcion al interior del parlamento. La medida provoco protestas masivas, una paralizacion parcial de la actividad
econdmicay un marcado deterioro en la confianza empresarial y de los hogares durante el primer trimestre de 2025. No
obstante, las elecciones presidenciales de junio, que dieron como vencedor a Lee Jae-myung, restablecieron la estabilidad
institucional y marcaron el fin de la incertidumbre politica, sentando las bases para la recuperacion econémica y del
mercado financiero. Elrestablecimiento de la estabilidad politica ha sido un elemento clave detras del renovado optimismo
hacia Corea del Sur.

En materia fiscal, el gobierno anuncio una expansion del presupuesto para 2026 de 8.1% anual, con foco en inteligencia
artificial, defensa nacional e infraestructura tecnolégica, pilares que buscan consolidar el liderazgo regional del pais. Esta
politica fiscal expansiva, acompanada de estabilidad politica, ha contribuido amejorar la percepcion de riesgo soberanoy a
fortalecer el apetito por activos locales.

Enelfrente internacional, Corea del Surha adoptado un enfoque diplomatico pragmatico. La visita de Donald Trump reforzo
la relacion bilateral con EE.UU., confirmando la vigencia del acuerdo de seguridad y cooperacién comercial que contempla

1- “Més fuerte que nunca”
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unainversion surcoreana total de USD 150 bn, con un limite anual de USD
20 bn destinados a proyectos en territorio estadounidense. Al mismo
tiempo, la cumbre de APEC,
diplomaticos entre Seuly Pekin.

durante se restablecieron los lazos

Crecimiento envias de recuperacion

Desde el punto de vista econdmico, los ultimos datos confirman una
tendencia de recuperacion. EL PIB crecio 1.7% anual en el tercer trimestre,
tras un primer trimestre afectado por la inestabilidad politica, en el que no
hubo crecimiento. El registro del 3T25 fue el mas alto de los ultimos cinco
trimestres, impulsado por el dinamismo del sector manufacturero y las
exportaciones tecnoldgicas. Con una apertura comercial cercana al 90%
del PIB y exportaciones que representan cerca del 40%, Corea del Sur
mantiene un perfil fuertemente orientado al comercio exterior. En este
contexto, la mayor demanda global de semiconductores, impulsada por el
auge de la inteligencia artificial, ha sido un motor clave de la expansion.
Hacia adelante, las proyecciones de mercado apuntan a una aceleracion
del crecimiento, desde 1.0% en 2025 hasta 1.9% en 2026 (Grafico 1),
respaldada ademas en la mejora de la confianza del consumidory los
inversionistas.

Lainflacidon se ubicd en 2.4% anual en octubre, presionada porel aumento
delos precios dela energiay alimentos, ademas de la depreciacion delwon.
Sin embargo, la cifra se mantiene cerca del objetivo del Banco de Corea
(2.0%). En sureunion deoctubre, laautoridad monetariamantuvo la tasa de
referencia en 2.50%, optando porunapostura de cautela, con un monitoreo
constante del sector inmobiliario. Aunque el mercado reconoce cierto
margen para recortes futuros, las expectativas de flexibilizacion se han
moderado con el fin de evitar un repunte de los precios de las viviendas y
sostener la estabilidad cambiaria.

Sector tecnolégico mas alla de la economia

El sector tecnoldogico desempena un rol fundamental no solo en la
economia surcoreana, sino también en su mercado bursatil. Dentro del
indice MSCI Corea, tecnologiaes el sectorde mayor relevancia, con un peso
cercano al 50% (Grafico 2). Destacan Samsung Electronics y SKHynix, que
en conjunto representan alrededor del 47.5% de la composicion total del
indice, reflejando la relevancia estratégica del segmento tecnoldgico en el
desempefo accionario del pais.

Addendum Corea: Stronger than ever | Vinci Compass

25

2.0

15

10

Q0.5

0.0

Gréfico 1: Crecimiento econémico en vias de

recuperacién
Consenso Bloomberg | %

20
19 19
I 1'0 I I

2024 2025E 2026 E 2027E

Fuente: Bloomberg. Datos a 13 de noviembre de 2025

Gréfico 2: Composicién sectorial accinaria
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Gréafico 3: Corea lidera las expectativas de
crecimiento de utilidades
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Este predominio haimpulsado a la renta variable surcoreanaa destacar a nivel global. En octubre el MSCI Corea renté USD
22% y acumula un alza de 68% en dolares en el ultimo afio al 12 de noviembre, en medio del impulso tecnolégico, una
economia que se recupera y una mejora en la situacion politica y geopolitica. Sin embargo, los elevados retornos han
incrementado las valorizaciones, que actualmente transan 13.8 veces en la razon Precio/ Utilidad a 12 meses, sobre su
promedio historico de 5 afios.

La mejora del sentimiento de los inversionistas también se ha visto acompafada por una entrada persistente de flujos de
capital. Segun EPFR, Coreadel Surregistrd en la primera semana de noviembre la segunda mayorentrada de flujos semanal
del afo, con USD 1.1 bn. En octubre, las entradas netas representaron el 6.6% del AUM del principal ETF de acciones
surcoreanas, mientras que los flujos positivos se mantienen a distintos plazos.

En cuanto a la temporada de resultados corporativos, ~70% de las compafias ha publicado sus resultados del tercer
trimestre, destacando un sélido crecimiento en ventas y utilidades, junto con sorpresas positivas generalizadas. Segun
FactSet, las utilidades del indice MSCI Corea del Sur crecerian 38% en 2026 (Grafico 3), porencima de pares emergentes,
confirmando la ventaja competitiva del pais y soporte del sector tecnoldgico.

Si bien el potencial de apreciacion se ha moderado, los fundamentos continUan solidos con catalizadores de corto plazo:

i Fortaleza corporativa: Nvidia firmé acuerdos en infraestructuray semiconductores con Samsung, SK Hynix y Hyundai,
tres compafias relevantes dentro del indice MSCI. Estos acuerdos aportarian liquidez adicional y mantendrian el
dinamismo del sector tecnologico.

ii. Cierre de posiciones cortas internacionales: La exposicion extranjera a Corea del Sur continua en niveles underweight,
porlo que el cierre gradual de posiciones cortas podria seguirimpulsando los flujos hacia las acciones locales .

iii. Nombramiento del nuevo presidente del Servicio Nacional de Pensiones (NPS): En linea con el objetivo del presidente
LeeJae-myung dellevarelKospialos 5,000 puntosdesde losactuales 4,170al 13 de noviembre, se espera que el nuevo
liderazgo del NPS adopte una postura favorable a incrementar la exposicion a renta variable nacional, lo que actuara
como un catalizador adicional para el mercado accionario.

iv. Aceleracion de la implementacion del plan “Value-Up”: Elgobierno continuara y acelerara las medidas orientadas a
fortalecer la gobernanza corporativa, mejorar la valorizaciéon bursatily aumentar la eficiencia de las empresas, dando
continuidad a las iniciativas impulsadas durante la administracion anterior.

Aun se ven oportunidades

Corea del Sur se encuentra en una situacion favorable tras superar la crisis politica de fines de 2024 y consolidar la
estabilidad institucional con las elecciones presidenciales. En el ambito econdmico, la actividad muestra sefiales de
recuperacion, impulsada por el repunte del sector manufacturero y la solidez de las exportaciones tecnoldgicas, en un
contexto de alta apertura comercial y fuerte demanda global de semiconductores. En los mercados, la renta variable
surcoreana hadestacado entre los emergentes y, pese a que el potencial de apreciacion se ha moderado, los fundamentos
continuan solidos. El flujo constante de capitales y la presencia de catalizadores de corto plazo respaldan una vision
constructiva sobre el mercado accionario.

Las opiniones contenidas en el presente informe no deben considerarse como una oferta o una solicitud de compra o de venta, de suscripcién o rescate, de aporte o retiro de ningun tipo de valores, sino que se publican con
un propdsito meramente informativo para nuestros clientes. Las proyecciones y estimaciones que se presentan han sido elaboradas por nuestro equipo de trabajo, apoyado en las mejores herramientas disponibles, no
obstante, esto no garantiza que ellas se cumplan. La informacion contenida en este informe no corresponde a objetivos de inversion especificos, situacién financiera o necesidades particulares de ninguin receptor del misma.
Antes de realizar cualquier transaccion de valores, los inversionistas deberdn informarse sobre las condiciones de la operacion, asi como de los derechos, riesgos y responsabilidades implicitos en ella, por lo cual las
sociedades de Vinci Compass y/o0 personas relacionadas (“Vinci Compass”), no asumen responsabilidad alguna, ya sea directa o indirecta, derivada del uso de las opiniones contenidas en este informe. Cualquier opinién

expresada en este material, estd sujeta a cambios sin previo aviso de Vinci Compass, quienes no asumen la obligacion de actualizar la informacién contenida en éL. Vinci Compass, sus personas relacionadas, ejecutivos u
otros empleados, podran hacer comentarios de mercado, orales o escritos, o transacciones que reflejen una opinién distinta a aquéllas expresadas en el presente informe.
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